
16 paginiLuni 7 mai 2018, nr. 80 (6141), anul XXVII

n Dublu standard, o patã pe ”obrazul”
comerþului european

PAGINA 14

n Creºte cererea de listãri la Bursa
din Hong Kong PAGINA 16

n “Construim, în medie, 45 de
km pe an ºi avem nevoie de
vreo 3000 kilometri de
autostrãzi ”

PAGINA 4

GRAM AUR = 163,8738 RON FRANC ELVEÞIAN = 3,9007 RON EURO= 4,6569 RON DOLAR = 3,8936 RON

2 lei

5 948491 340012 14160

ndemnul “Mircea, fã-te cã lu-
crezi!”, din zilele aºa-numitei
revoluþii din decem-
brie 1989, a fost repus
în scenã zilele trecute
sub conducerea unui
nou “regizor”.

Este vorba, desigur,
despre întâlnirea dintre guver-
natorul BNR Mugur Isãrescu,
ºi o “delegaþie” guvernamentalã
condusã de preºedintele Camerei De-
putaþilor Liviu Dragnea, alãturi de care
s-a aflat premierul Viorica Dãncilã.

Surse din interiorul PSD, citate de

ziare.com, au susþinut cã, “la întâlnirea
cu guvernatorul BNR, Liviu Dragnea

a pãrut cã se aflã în cãutarea
unei soluþii de ieºire, acesta
pãrând dezorientat , ne-
aºteptându-se ca deciziile sale
sã producã astfel de efecte în
economie”.

Dupã întâlnire, în faþa ca-
merelor de luat vederi Liviu
Dragnea a afiºat o atitudine

radical diferitã ºi a subliniat cã infla-
þia are cauze exogene, aflate dincolo
de puterea de influenþã a BNR sau a
guvernului. În plus, guvernul ºi BNR

ºi-au manifestat “hotãrârea” de a co-
labora pentru “propãºirea” economi-
cã a României, fiind dat uitãrii con-
flictul din ultima perioadã.

Cauzele exogene sunt “învinovãþite”
ºi în scrisoarea trimisã de guvernatorul
BNR Mugur Isãrescu preºedintelui Ca-
merei Deputaþilor, unde se aratã cã
“majorarea ratei anuale a inflaþiei a fost
generatã îndeosebi de factori exogeni,
tranzitorii ºi statistici” (vezi schimbul
de opinii în caseta din pagina 3).

Cei doi reprezentanþi ai BNR au
mers ºi cu grafice în faþa guvernului,
dupã cum se aratã în presã, însã a lipsit,

probabil, cel care aratã o comparaþie a
dinamicii PIB-ului ºi a masei monetare
în sens restrâns (M1) (vezi graficul 1,
din pagina 3).

Conform datelor oficiale, masa mo-
netarã M1 a crescut de 2,6 ori din 2007
pânã la sfârºitul anului trecut, în condi-
þiile în care numerarul din circulaþie a
crescut de aproape 3 ori, pe fondul
unei creºteri a PIB-ului nominal de
circa 2 ori.

Creºterea masei monetare s-a acce-
lerat din 2012, când PIB-ul real expri-
mat în preþuri ale anului 2000 era încã
sub nivelul din 2008, pe care l-a atins

în 2014.
În condiþiile în care PIB-ul real a

crescut cu circa 27% între 2007 ºi
2017, iar numerarul din circulaþie a
crescut cu aproape 200%, oare chiar
nu se poate vorbi deloc ºi despre influ-
enþa factorilor monetari în “stimula-
rea” creºterii preþurilor?

La ieºirea din recesiune, în 2011, ni-
velul mediu al dobânzilor depãºea 6%,
în condiþiile în care randamentul obli-
gaþiunilor guvernamentale de 10 ani

era aproape de 8%, iar dobânda de po-
liticã monetarã de 6% (vezi graficul 2,
din pagina 3).

Declinul accelerat care a urmat a
avut la bazã o importantã componentã
exogenã, respectiv angajarea BCE pe
calea dobânzilor negative ºi a tipar-
niþei. Atunci “exogenul” era bun,
dar, din pãcate, nu a primit “recu-
noaºterea” cuvenitã nici la nivelul
BNR ºi nici la cel guvernamental.

(continuare în pagina 3)
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Exogenul a dat, exogenul a luat,
exogenul fie lãudat!
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